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Wieviel Nutzen stiften Stiftungsfonds?

Frank Fischer
Vorstand	&	CIO

Frankfurter Aktienfonds 
für Stiftungen (S)

Juni	2019 Werbemittel,	richtet	sich	nicht	an	Privatanleger
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Nachhaltigkeit 
in den Fonds der Shareholder Value

Wir über uns

Der Frankfurter Aktienfonds für Stiftungen ist ein Aktienfonds und muss 
daher mindestens zu 51% in Aktien investiert sein. Der Aktienanteil kann 
darüber hinaus mit Derivaten abgesichert werden.

Er ist kein klassischer Stiftungsfonds, sondern ein Fonds für den 
Aktienanteil einer Stiftung. Dazu werden schwerpunktmäßig europäische 
Nebenwerte mit Dividenden gekauft.

Seit 1992 bietet Sustainalytics umfassende Analysen der 
Nachhaltigkeitsleistung von Unternehmen für diverse institutionelle Anleger 
bei ihren Anlage-entscheidungen an.

In Zusammenarbeit mit Sustainalytics wurde ein Katalog von nachhaltigen, 
sozialverträglichen und umweltschonenden Ausschlusskriterien definiert.

Sustainalytics überprüft anhand dieser Kriterien potentielle Investments für 
den Frankfurter Aktienfonds für Stiftungen.
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Nachhaltigkeit
in den Fonds der Shareholder Value

Wir über uns

Share Value Stiftung 

 Stiftungsvermögen wird ausschließlich in 
Aktien angelegt

 Unterstützung von gemeinnützige 
Einrichtungen der Jugendhilfe, der Altenhilfe, 
des öffentlichen Gesundheitswesens und des 
Wohlfahrtswesens

 Über 1 Mio. € Fördervolumen im Jahr 2019

 Miteigentümer der SVM AG 

Prinzipien für verantwortliches 
Investieren (UN PRI) 

 Investoreninitiative die sechs Prinzipien für 
verantwortungsvolle Investments erstellt hat

 Beitrag zu einem nachhaltigeren globalen 
Finanzsystem

 In Partnerschaft mit der Finanzinitiative des 
UN-Umweltprogramms UNEP und dem UN 
Global Compact

Einbeziehung von 
Nachhaltigkeitskriterien

 Mit Sustainalytics wurden nachhaltige, 
sozialverträgliche und umweltschonenden 
Ausschlusskriterien definiert

 Sustainalytics überprüft anhand dieser 
Kriterien potentielle Investments für die 
Fonds der Shareholder Value

 Ausschluss von kontroversen Geschäfts-
feldern und -praktiken

Verbesserung der Governance

 „Skin in the Game“ mit der Board Pyramide 
von Univ.-Prof. Louis Velthuis (Uni Mainz) 

 Erstmals umgesetzt bei SMT Scharf AG 
(variable Vergütung in Form einer Beteiligung 
am Konzernergebnis)

 Erneut umgesetzt bei Kromi Logistik AG 
(langfristige variable Vergütung) 
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Ethischer Leitfaden 
der Fonds der Shareholder Value

Wir über uns

Falls die obigen Geschäftsfelder einen Umsatzanteil von zehn Prozent des Gesamtumsatzes nicht überschreiten, wird von einem Ausschluss 
unter dem Gesichtspunkt der Verhältnismäßigkeit abgesehen. Für geächtete Waffen gibt es keine solche Verhältnismäßigkeitsgrenze.

Kontroverse Geschäftsfelder:

 Unternehmen die Spirituosen (Mindestalkoholgehalt 15 
Volumenprozent) herstellen

 Herstellung oder Vertrieb von Tabakwaren

 Glücksspieleinrichtungen (auch online)

 Entwicklung, Herstellung oder der Vertrieb von Rüstungsgütern 
(lt. Anhang Kriegswaffenkontrollgesetz)

 Entwicklung, Herstellung oder der Vertrieb völkerrechtlich 
geächteter Waffen (z.B. Landminen)

 Erzeugung von Kernenergie

 Herstellung oder Vertrieb pornographischen Materials

Kontroverse Geschäftspraktiken:

 Menschen- und Arbeitsrechtsverletzungen 

 Umweltverschmutzung und Korruption
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Share Value Stiftung 
Mit Aktien helfen – ein Novum in Deutschland

Wir über uns

Günter Weispfenning †
(Stifter)

Christiane Weispfenning
(Vorsitzende des 
Stiftungsrats)

Förderungen 2005 – 2019 in Euro

Stand: 28.12.2018 (Stiftungsvermögen: 28.09.2018)
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Philosophie

Wir über uns

 Aktien sind langfristig die beste Anlagekategorie 

 Value-Nebenwerte sind historisch die beste Aktienkategorie

 Value-Investing zur Vermeidung des „permanenten Kapitalverlustes“

 Langfristige Überrenditen durch zwei Alphaquellen: 

1. Stringentes Value-Investing

 „Sicherheitsmarge“

 „Eigentümergeführte Unternehmen“

 „Wirtschaftlicher Burggraben“

2. Verhaltensökonomik zur Steuerung der Aktienquote

 „Mr. Market“
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Performance verschiedener Anlageklasse USA (1926-2018)

Quelle: Fama/French Benchmark Portfolios, Federal Reserve Economic Data. Stand: 12/2018

13,89% p.a. Value-Aktien (Nebenwerte inkl. Dividende)
11,25% p.a. Value-Aktien (Large-Cap inkl. Dividende)
10,04% p.a. S&P 500 (inkl. Dividenden)
5,06% p.a. US Staatsanleihen
2,95% p.a. Inflation
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Wirtschaftlich nachhaltig: Aktien!
Was wurde aus einem Dollar seit 1926?

Die vier Prinzipien des Value-Investing
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Benjamin Graham

geboren	als	Benjamin	Grossbaum
(*	9.	Mai	1894	in	London;	†	21.	September	1976	in	Aix-en-Provence)	war	
ein	einflussreicher	US-amerikanischer	Wirtschaftswissenschaftler	und	
legendärer	Investor.	Er	gilt	als	Vater	der	fundamentalen	
Wertpapieranalyse,	die	als	Basis	für	das	Value-Investing gilt.	Warren	
Buffett	war	sein	Student	und	Kollege.

 Wertorientiertes Investieren geht zurück auf Benjamin Graham
 Value = Realer wirtschaftlicher Wert eines Unternehmens
 Risikokonzept: „Vermeidung des permanenten Kapitalverlustes“
 Risiko liegt im Geschäftsmodel
 Preis ≠ Wert
 Ineffizienz & Volatilität als Chance

Was ist Value-Investing?

Die vier Prinzipien des Value-Investing
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Prinzip 1 Prinzip 2 Prinzip 3 Prinzip 4

„Es ist einfach aber nicht leicht“ – Warren Buffett

 Der Einstandspreis liegt deutlich unter dem inneren Wert

 Nutze „Ausverkaufspreise“

 „Zahle maximal 60 Cent für einen Euro“

 Verkaufe, wenn der faire Wert erreicht ist

Value-Investing Prinzip 1: 
Die Sicherheitsmarge („Margin of Safety“)

Die vier Prinzipien des Value-Investing – Prinzip 1 (Die Sicherheitsmarge) 
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Narrow Moat Value Wide Moat Value Graham Value

- Erhöhtes KGV, PBV, ROCE
- Geringe Preissetzungsmacht
- Erhöhtes Umsatz-Wachstum     
- bevorzugt

- Hohes KGV, PBV, ROCE
- Hohe Preissetzungsmacht
- Hohes Umsatz-Wachstum          
- essentiell

- Niedriges KGV, PBV, ROCE
- Hoher Substanzwert
- Hohe Dividendenrendite
- Keine Preissetzungsmacht
- Umsatz-Wachstum gering und 
- nicht unbedingt notwendig

Was ist Value-Investing?
Differenzierung anhand der Sicherheitsmarge

Die vier Prinzipien des Value-Investing

Geforderte Sicherheitsmarge 
zum Fair Value
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Die vier Prinzipien des Value-Investing – Prinzip 2 (Eigentümergeführte Unternehmen)

Eigentümergeführte Unternehmen
nachhaltige und dezentrale Entscheidungen

Prinzip 1 Prinzip 2 Prinzip 3 Prinzip 4

„Für	augenblicklichen	Erfolg	verkaufe	ich	die	Zukunft	nicht.“				
-Werner	von	Siemens

„Auf	die	Überholspur	kommt	nur,	wer	dafür	sorgt,	dass	sich	
seine	Mitarbeiter	sämtlich	als	Unternehmer	fühlen	und	auch	

entsprechend	handeln	dürfen.“	-Erich	Sixt

 Das Unternehmen wird wie von einem Eigentümer, bzw. einer Familie geführt und 
auf den langfristigen, nachhaltigen Erfolg ausgerichtet.

 Der Mitarbeiter wird für voll genommen und handelt als Unternehmer im 
Unternehmen (UiU ™ Rational Küchen)

 Entscheidungen werde dezentral getroffen, die Zentrale ist „schlank“
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Quelle: eigene Darstellung

Kapitalallokation: wichtigste Management-Aufgabe!
Wertvernichtung durch Aktien-Rückkäufe leider die Norm

 Preis ≠ Value (Innerer Wert –
faire Unternehmensbewertung) 

 Ein Aktienrückkaufprogramm 
wirkt unterhalb des Inneren 
Wertes wertschöpfend

 Rückkäufe über dem inneren 
Wert sind Bonus getriebenes 
Earnings per share -Tuning

 Management entscheidet häufig 
eigennützig und schadet den 
Eigentümern

Die vier Prinzipien des Value-Investing – Prinzip 2 (Eigentümergeführte Unternehmen)



Shareholder Value Management AG  I Frankfurter Aktienfonds für Stiftungen Juni 201913

Langfristige Anreize für Miteigentümer:
Skin & Soul in the Game!

 Keine Aktienoptionen sondern share matching schemes mit eigenen Mitteln 

finanziert, damit auch Verluste gefühlt werden

 Bedeutendes Investment in die Firma im Verhältnis zu eigenem

Vermögen/Einkommen

 Boni & Vergütung ausgerichtet an den langfristigen Interessen der Aktionäre, 

win – win Situation herbeiführen

Buffett und 3G interessieren sich in Bezug auf das Management nur für zwei Dinge: 

1) Lieben sie ihren Job oder (nur) das Geld?

2) Brennen Sie für den Job? (Soul in the game?)

Die vier Prinzipien des Value-Investing – Prinzip 2 (Eigentümergeführte Unternehmen)
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Value-Investing Prinzip 3: 
Der wirtschaftliche Burggraben („Economic Moat“)

Die vier Prinzipien des Value-Investing – Prinzip 3 (Wirtschaftlicher Burggraben)

Prinzip 1 Prinzip 2 Prinzip 3 Prinzip 4

 Dauerhafte strukturelle Wettbewerbsvorteile 

 Wettbewerbsvorteile als „tiefer Burggraben“:

 Netzwerkeffekte (Internetportale, Software)

 Wechselkosten (Medizintechnik, Software)

 Immaterielle Werte (Entsorger, Pharma)

 Kostenvorteile (Einzelhandel, Logistik und Einkaufsvolumen)
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Value-Investing Prinzip 4:
Die Psychologie der Börse – „Mr. Market“

Die vier Prinzipien des Value-Investing – Prinzip 4 (Psychologie der Börse)

Prinzip 1 Prinzip 2 Prinzip 3 Prinzip 4

Den effizienten Markt gibt es nur langfristig!

Aber: Die Launen von „Mr. Market“ sind messbar!

=> Irrationales von Angst und Gier getriebenes Verhalten bestimmt die Kapitalmärkte

=> Nutze die Preisschwankungen am Markt
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Frankfurter Aktienfonds für Stiftungen T

1 Monat YTD 1 Jahr 3 Jahre seit Auflage* Auflage p.a.*

Performance -4,90% -1,80% -16,38% -1,86% +143,88% +8,15%

Volatilität +7,69% +7,52% +11,21%

Sharpe Ratio -2,08 -0,05 +0,68

*Quelle: Cleversoft, eigene Darstellung. Stand: 31.05.2019 – Auflage des Fonds am 15.01.2008
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Langfristig nachhaltige Performance
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Zusammenfassung
Frankfurter Aktienfonds für Stiftungen

Die Shareholder Value Fonds

 Vermögensverwaltender Value-Aktienfonds mit Dividendenfokus

 Primäres Ziel ist die Vermeidung des permanenten Kapitalverlustes

 Fokus auf Small und Mid Caps mit Schwerpunkt Europa

 Konservativ mit Fokus auf einen langfristigen Vermögensaufbau 

 Soziale, ethische und ökologische Aspekte fließen in die Aktienauswahl ein

 Ausschüttende (A) und steuerbefreite (S) Anteilklassen

 Deutscher Publikumsfonds mit Vertriebszulassung in Deutschland, 
Österreich und der Schweiz
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Ihre Ansprechpartner

Philipp Prömm
Vorstand, Head of Sales
Tel.: +49 (0) 69 66 98 30 18
E-Mail: pp@shareholdervalue.de

Philipp Prömm
Vorstand, Head of Sales
Tel.: +49 (0) 69 66 98 30 18
E-Mail: pp@shareholdervalue.de

Endrit Çela
Relationship Manager
Tel.: +49 (0) 69 66 98 30 257
E-Mail: ec@shareholdervalue.de

Endrit Çela
Relationship Manager
Tel.: +49 (0) 69 66 98 30 257
E-Mail: ec@shareholdervalue.de

Shareholder Value Management AG
Neue Mainzer Straße 1
D-60311 Frankfurt am Main
Tel.: +49 (0) 69 66 98 30 0
E-Mail: info@shareholdervalue.de

Shareholder Value Management AG
Neue Mainzer Straße 1
D-60311 Frankfurt am Main
Tel.: +49 (0) 69 66 98 30 0
E-Mail: info@shareholdervalue.de

Micha Siegle
Client Support Manager
Tel.: +49 (0) 69 66 98 30 259
E-Mail: ms@shareholdervalue.de

Micha Siegle
Client Support Manager
Tel.: +49 (0) 69 66 98 30 259
E-Mail: ms@shareholdervalue.de

Clara Menzel
Relationship Manager
Tel.: +49 (0) 69 66 98 30 252
E-Mail: cm@shareholdervalue.de

Clara Menzel
Relationship Manager
Tel.: +49 (0) 69 66 98 30 252
E-Mail: cm@shareholdervalue.de
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Mehr News zu unseren Fonds finden Sie online:

www.facebook.com/ShareholderValueManagementAGwww.facebook.com/ShareholderValueManagementAG

www.wallstreet-online.de/nachrichten/autor/frank-fischerwww.wallstreet-online.de/nachrichten/autor/frank-fischer

www.instagram.com/SVM_AGwww.instagram.com/SVM_AG

www.xing.com/companies/shareholdervaluemanagementagwww.xing.com/companies/shareholdervaluemanagementag

www.twitter.com/SVM_AGwww.twitter.com/SVM_AG

YouTube Kanal: Shareholder Value TVYouTube Kanal: Shareholder Value TV

www.shareholdervalue.dewww.shareholdervalue.de

www.linkedin.com/company/shareholder-value-management-agwww.linkedin.com/company/shareholder-value-management-ag

#Fondsgipfel 2019
Anmeldung unter www.fondsgipfel.de
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Rechtliche Hinweise

Dieses Werk ist urheberrechtlich geschützt. Alle Rechte vorbehalten. Die in dieser Präsentation zusammengestellten Informationen sind ausschließlich für den

Empfänger bestimmt. Die Präsentation darf ohne die ausdrückliche, schriftliche Erlaubnis nicht vervielfältigt oder verbreitet werden. Unter dieses Verbot fällt

insbesondere auch die gewerbliche Vervielfältigung per Kopie, die Aufnahme in elektronische Datenbanken, Online-Dienste und Internet, sowie die Vervielfältigung auf

CD-Rom. Die Shareholder Value Management AG agiert unter dem Haftungsdach der NFS Netfonds Financial Service GmbH, Heidekampweg 73, 20097 Hamburg.

Das Domizil des Fonds ist Deutschland. In der Schweiz ist der Vertreter ACOLIN Fund Services AG, Affolternstrasse 56, CH-8050 Zürich, und die Zahlstelle ist InCore Bank

AG, Fonds/Zahlstellen, Stauffacherstrasse 41, CH-8036 Zürich. Der Prospekt mit den Anlagebedingungen, die wesentlichen Informationen für die Anlegerinnen und

Anleger sowie die Jahres- und Halbjahresberichte können kostenlos beim Vertreter bezogen werden. Mit Bezug auf die in oder von der Schweiz aus vertriebenen

Fondsanteile sind Erfüllungsort und Gerichtsstand am Sitz des Vertreters begründet. Die historische Performance stellt keinen Indikator für die laufende oder zukünftige

Performance dar. Die Performancedaten lassen die bei der Ausgabe und Rücknahme der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten unberücksichtigt.

Haftungsausschluss:

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Hinweis auf zukünftige Ergebnisse. Der Wert von Anlagen und mögliche Erträge daraus sind nicht garantiert und

können sowohl fallen als auch steigen. Es kann daher grundsätzlich keine Zusicherung gegeben werden, dass die Ziele der Anlagepolitik erreicht werden. Zukünftigen

Investoren wird dringend angeraten, ihre eigenen professionellen Berater für die Beurteilung des Risikos, der Anlagestrategie, der steuerlichen Folgen etc.

hinzuzuziehen, um die Angemessenheit einer Investition aufgrund ihrer persönlichen Verhältnisse festzulegen. Die enthaltenen Informationen in diesem Dokument

wurden von der Shareholder Value Management AG. erhoben. Informationen aus externen Quellen sind durch Quellenhinweis gekennzeichnet. Für deren Richtigkeit,

Genauigkeit und Vollständigkeit können wir, auch wenn wir diese Informationen für verlässlich halten, weder Haftung noch irgendeine Garantie übernehmen. Eine

Haftung der Kapitalanlagegesellschaft aufgrund der Darstellungen in diesem Dokument ist ausgeschlossen. Die ausgegebenen Anteile dieses Fonds dürfen nur in solchen

Rechtsordnungen zum Kauf angeboten oder verkauft werden, in denen ein solches Angebot oder ein solcher Verkauf zulässig ist. So dürfen die Anteile dieses Fonds

weder innerhalb der USA noch an oder für Rechnung von US-Staatsbürgern oder in den USA ansässigen US-Personen zum Kauf angeboten oder an diese verkauft werden.


